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методи. Серед них — визначення справедливої вартості на основі
ринкової ціни аналогічного фінансового інструменту, яки оберта-
ється на ринку. Йдеться про наявність певних однакових умов щодо
цих інструментів, таких, зокрема, як кредитоспроможність емітента,
строк, що залишився до погашення боргу, валюта, в якій погашаєть-
ся заборгованість. Якщо наприклад, на ринку обертаються облігації
певного емітента, їх котирування можна використовувати для оцін-
ки векселів цього емітента за умови, що строк погашення векселів
збігається зі строком погашення облігацій.
МСБО 39 дозволено також використовувати загальноприйняті
методики розрахунку справедливої вартості фінансових інстру-
ментів. Для цього необхідно періодично тестувати ці методи оцін-
ки, перевіряючи їх коректність на фінансових інструментах, за
якими діє активний ринок.
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ВЕНЧУРНІ ІНВЕСТИЦІЇ В ІННОВАЦІЙНОМУ ПРОЦЕСІ
Венчурні інвестиції, що по суті є прямими, мають специфічні
особливості, що дозволяють відокремити їх від інших видів інве-
стицій [3]:
— венчурні інвестори виступають як фінансові посередники,
залучаючи капітал інвесторів і вкладаючи його безпосередньо в
акції компаній, що входять у їхній портфель;
— венчурні інвестори вкладають кошти тільки в приватні
компанії, що не котируються на фондовому ринку;
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— венчурні інвестори відіграють активну роль в управлінні
компаніями, тим самим надають їм необхідну допомогу, а також
здійснюють моніторинг діяльності;
— основний доход венчурні інвестори отримують при виході з
капіталу фінансованих компаній, що здійснюється шляхом продажу
своєї частки стратегічним інвесторам або на фондовому ринку;
— венчурні інвестори керуються засновницьким підходом до
прибутку компаній, вкладаючи засоби у внутрішній ріст;
— для зменшення ризику венчурні інвестори здійснюють ін-
вестиції у компанії, які вони фінансують поетапно.
Макроекономічні результати функціонування венчурного біз-
несу полягають [3]:
⎯ венчурний бізнес відіграє роль віхи, яка визначає найбільш
перспективні напрямки технологічного розвитку і дає сигнал бан-
кам, великим корпораціям, державі про можливості одержання
високої прибутковості від об’єктів інвестування, що дозволяє пе-
рерозподілити сукупний капітал на користь перспективних галу-
зей економіки (технологій);
⎯ венчурний капітал стимулює конкуренцію, підштовхуючи
корпорації до збільшення інноваційної активності, що підвищує
конкурентноздатність економіки в цілому;
⎯ створюється інвестиційний механізм, адекватний потребам
швидкого розвитку на базі революційних змін у технологіях.
Незважаючи на невисоку частку венчурного капіталу в струк-
турі фінансування інноваційних проектів, він відіграє ключову
роль у появі нових секторів економіки.
Говорячи про формування ринкової інноваційної інфраструк-
тури на регіональному рівні, необхідно визначити основні компо-
ненти і проаналізувати механізм їхньої взаємодії. Основною вимо-
гою є її відповідність існуючим умовам господарювання і високий
рівень адаптованості до динаміки економічного середовища.
Господарський механізм керування сучасним інноваційним про-
цесом буде результативним тільки в тому випадку, якщо він забезпе-
чить пристосування до динамічно нестабільної економічної ситуації.
Роль венчурних інвестицій в інноваційному процесі є ключо-
вою. Вважаємо, що серйозною перешкодою розвитку вітчизняної
індустрії венчурного капіталу, що задовольняє потреби малого
інноваційного бізнесу, є відсутність спеціальної підтримки ново-
створених підприємств. Щодо цього, доречно звернутися до до-
свіду Росії. Останнім часом у російській економіці склалися
сприятливі умови для активізації державної підтримки високотех-
нологічного бізнесу. Так, у 2006 р. була прийнята Постанова
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Уряду РФ Про створення ВАТ «Російський інвестиційний фонд
інформаційно-комунікаційних технологій» зі статутним капіта-
лом близько 100 млн дол. Діяльність фонду зосереджена на інве-
стуванні проектів, пов’язаних з інформаційними технологіями, а
сам фонд повинен стати каталізатором вкладень у дану галузь і
одночасно політичним інструментом, що показує зацікавленість
держави у розвитку високотехнологічних галузей.
Також створено Федеральне агентство з розвитку експорту в
сфері інформаційних технологій, що буде займатися розвитком
проектів венчурного фонду, а також розвивати державну програ-
му міністерства щодо формування технопарків.
У даний час функціонує програма створення регіональних
державно-приватних фондів сприяння розвиткові венчурних ін-
вестицій у малі підприємства в науково-технічній сфері обсягом
10—50 млн дол. кожний. Передбачається, що 25 % коштів фонду
буде надходити з федерального, 25 % — з регіонального бюдже-
ту і 50 % — від приватних інвесторів.
У 2006 р. була створена Російська венчурна компанія (РВК) як
фонду венчурних фондів. Фінансова участь РВК у венчурних фон-
дах буде обмежена обсягом 49 %, а 51 % будуть надані частками
венчурними інвесторами. Керівництво венчурними фондами бу-
дуть здійснювати приватні інвестори, а РВК збереже необхідний
контроль за цільовим призначенням такого фонду.
В Україні нещодавно створена Асоціація приватних інвесторів,
яка є першою некомерційною організацією, котра об’єднує приват-
них та корпоративних інвесторів в усіх регіонах України [1]. Ця
асоціація є єдиним повноправним обєднанням інвесторів в Україні,
що визнана повноправним членом European Business Angel Network
(EBAN). В EBAN входить понад 60 мереж приватних інвесторів, які
об’єднують близько 10 тисяч активних інвесторів у 22 країнах Єв-
ропи. Інвестори української асоціації розглядають фінансування
проектів на суму від 20 тис. до кількох мільйонів доларів США,
підприємець має бути готовий до участі інвестора в капіталі його
фірми. Сам проект має приносити прибутковість 30—40 %.
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